Settimanale

10-02-2024
Pagna  41/42
Foglio 1 /2

IIANO

FINANZA

&

| AL TOP Sicay

|

Peri% Rnunq Indice di
12 mes rischio

Azionari internazionali

. JPMUS Technology D (ace)-EUR 50,74 C 21.59
Q MSIF Global OpportunityZ$ 3687 ] 23R
DWS Invest Artificial Inte!l TFC Cap EUR 340 16,90
Azionari Europa
ING Direct Top Italia Arancio P Dis EUR 1863 B 1519
EurizAM lialian Equity | Cap EUR 16,96 A 13,42
BSF European Opp. Extension D Cap 16,90 B 13,55
Azionari USA
“% BGFUS Growth Fund CLD2USD 47,16 0 19,28
UBS (Lux) ES USA Growth B 4043 C 18,92
JPMUS Growth X Acc $ 3992 ¢ 16,12
Azionari specializzati
Sy JPM US Technology C (acc)-USD 5480 ¢ 2319
Q Plctet Digital | 46,87 17,52
MSIF Japanese Equity AJPY 4321 A 12,20
Bilaneciati
. "y Global Opportunities | 18,08 E 15,98
LA Frankiin Gl.Fndmnti Strat | Cap, EUR 13,58 B 8,37
~ " AlianzIncomeand Growth AT Cap$$ 1215 B 918
Obbligazionari
|5y Aberd Frontier MiisBAXCapEURMdg. 1385 B 1026
I | GI5 Cent & Eas Europ. Bond DX CapEUR ~ 12:69 B 594
' GSIFrontMKiDebtHCX CapEURHdgi 12553 D 10,77
Monetari
DWS US Dollar Reserve Acc 8,12 D 084
JPNIUSD St Mon MUNAVX Acc § 572 0,27
AmundiF, Cash USD M2 § 5,58 B 0,25
Flessibili
) Y 55 SystematioGb EquiyE2CapEUR 1553 B 1061
& it -eap s B n2
Dnca nvest Evolutif| Cap EUR 14,36 B 6,96

UNA SELEZIONE DI FONDI MONETARI IN EURO PER RENDIMENTO A UN ANNO

Perf. Perf. Petf.
a 1anno a 3 anni a5anni

Monetari In vista del taglio dei tassi
it bond ultra-brevi convengono ancora?

OCCASIONI
LASTMINUTE

di Marco Capponi

ino a pochissimi anni fa, quan-

do i tassi di interesse erano an-

cora tenuti forzosamente a zero

dalle banche centrali, detenere

un fondo monetario — detto an-
che fondo di liquidita — non era troppo di-
verso da tenere il denaro parcheggiato in
un conto corrente. Questo perché, con i tas-
si a zero, le obbligazioni sottostanti a que-
sti prodofti (cioé 1 bond a brevissima sca-
denza, da un mese fino a massimo un an-
no) praticamente non avevano rendimen-
to. A partire dal 2022, e con I'avvio della
stagione delle strette monetarie di Fed e
Bee, le cose sono cambiate radicalmente.
Basti pensare che ancora oggi un Bot a 1
mese rende il 3,7%, uno a tre mesi il 3,5%,
un Treasury americano a 2 mesi addirittu-
rail 5,4%. Rendimenti decisamente inte-
ressanti, anche perché la scadenza ravvici-
nata tutela in parte anche dai rischi ma-
croeconomici— ad esempio, una recessione
—nel medio periodo.

La dinamica fin qui descritta si riflette
nei rendimenti dei fondi monetari. La ta-
bella Fida nella pagina a fianco ordina
per rendimento aun anno i fondo di liquidi-
taineuro; sceltainteressante per!'investi-
tore retail italiano, in quando non soggetti

(continua a pag. 42)

Zenit Breve Termine R Consultinvest Am sgr ~ Monetari Euro (Alta Volatilita) 6,70% 2,41% 6,32%
Pharus Liquidity A Pharus Management ~ Monetari Euro (Alta Volatilita) 4,66% 3,55% 5,96%
Bnp Paribas Bond 6M R Bnp Paribas Am Monetari Euro 4,26% 2,93% 3,57%
BNP Paribas Sust. Enh. Bond 12M U3 Bnp Paribas Am Monetari Euro 4,24% 1,58% =
BNP Paribas Enhanced Bond 6M Bnp Paribas Am Monetari Euro 4,07% 0,46% 2,54%
Amundi Enhanced Ultra STBond SRIE ~ Amundi Monetari Euro 3,94% 3,31% 3.24%
LO Funds Ultra Low Duration (EUR) P Lombard Odier Monetari Euro 3,90% 2,71% 2,69%
R-co Conviction Credit 12M C Rothschild & Co Am Monetari Euro 3,79% 1,67% 1,40%
CoRe Series FAM Park V Fineco Am Monetari Euro 3,67% - =
Indosuez Short Term Euro M CA Indosuez Wm Monetari Euro 3,63% 2,63% 2,45%
Performance calcolate sui dati disponibili il 31/01/2024. Classi retail in euro a capitalizzazione dei proventi
Fonte: Fida Withub
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al rischio di cambio. La perfor-
mance media dei 10 comparti
analizzati & del 4,3%, che passa
al2,4% a tre anni e al 3,5% a cin-
que. Sull’orizzonte di un anno ci
sono anche prodotti che supera-
no il 6,5%. «Gli ultimi 24 mesi
hanno visto confluire molte mas-
se su fondi monetari, proprio
perché il rendimento della liqui-
dita ha raggiunto dei livelli inte-
ressanti», riassume Antonio
Serpico, portfolio manager del
fondo Neuberger Berman Ul-
tra Short Term Euro Bond. «Ba-
sti pensare che il rendimento di
un fondo monetario & vicino al
4%, rendimenti che non si vede-
vano da diversi anni».

La vera domanda adesso &: se
come previsto le banche centrali
inizieranno a tagliare i tassi, i
fondi monetari resteranno una
soluzione interessante? Per Ser-
pico la risposta & «no: un fondo
monetario & infatti costituito da
obbligazioni con scadenze estre-
mamente brevi, il cui rendimen-
to & indicizzato al tasso vigente.
Oggi il tasso & elevato ma proba-
bilmente tra pochi mesi sara pitt
basso». Pertanto, il money mana-

ger consiglia di «considerare il
passaggio su fondi con duration
pitt alta», pirivilegiando magari
«la parte 2-5 anni, dove i rendi-
menti restano elevati».

Con il fondo Liquidity Pha-
rus ha messo a segno su un oriz-
zonte annuo una performance
del4,7%. Pur stimando una ridu-
zione della sovraperformance
dei fondi di liquidita nei prossi-
mi mesi, il fund manager Ric-
cardo Volpi si aspetta «he i
rendimenti a breve termine del-
la parte corporate possano conti-
nuare ad essere molto interes-
santi soprattutto sfruttando le
emissioni di qualche mese fa».
Attenzione pero: «Quando i ren-
dimenti si abbassano», avverte
il money manager, 'investitore
tende a continuare a ricercare i
rendimenti a cui era abituatoe a
prendere cosi maggiori rischi:
questaé una criticita da conside-
rare quando i tassi scenderan-
no». Sulle scadenze Volpi preferi-
sce ora «la parte piu lunga del
breve termine, quindii 3-5 anni,
proprio per sfruttare per mag-
gior tempo questo contesto di
tassi d'interesse».

Bnp Paribas Am si approccia
all'asset class con un terzetto di
prodotti: Bond 6M (+4,3% a un
anno), Sustainable Enhanced

Bond 12M (+4,2%) e Enhanced
Bond 6M (+4,1%). Fadi Berba-
ri, portfolio manager fixed inco-
me, ritiene che «in presenza di
una curvadei tassi ancorainver-
tita e ripida possa avere sensore-
stare investiti sulla sua parte
breve, caratterizzata ancora da
valore intrinseco e un livello con-
tenuto di volatilita». Attualmen-
te, aggiunge, «pud essere interes-
sante il posizionamento in fondi
di breve termine che offrono, at-
traverso una gestione dinamica,
lacapacita di cogliere le opportu-
nita non appena si presentano»,
Le obbligazioni preferite oggi
dal gestore includono < titoli so-
cietari investment grade soprat-
tutto nell’'ambito Enanziario e
bancario».

Il viecolo Enhanced Ultra ST
Bond SRIdi Amundi suun oriz-
zonte annuo guadagna il 3,9%.
11 fondo, osserva il gestore Lau-
rent Rieu, «¢ ben posizionato
per trarre vantaggio» da un con-
testo in cui la parte breve della
curva potrebbe essere la meno
volatile. Il money manager cita
in particolare «le opportunita di
carry del veicolo - yield to matu-

rity pari al 4,30% alla fine di gen-
naio scorso —, la sua vita media
di 1,6 anni e la sua esposizione
praticamente nulla ai tassi d’in-

teresse». Gli investimenti, ag-
giunge, «privilegiano i finanzia-
riesiconcentrano sugli emitten-
ti pit solidi e sul debito senior,
che posseggono un rating medio
superiore — A —a quello degli in-
dustriali- BBB-eoffrono rendi-
menti piti elevati».

Anche il comparto Ultra Low
Duration di Lombard QOdier
rende il 3,9% a un anno. David
Callahan, portfolio manager e
head of casﬁ solutions di Lom-
bard Odier Investment Mana-

ers, crede che le banche centra-
1(Beeinclusa) siano riluttanti a
tagliare i tassi troppo veloce-
mente: «[ fondi obbligazionari a
bassa duration otterrebbero le
loro migliori performance in que-
sto scenario positivo in cui i tas-
si di interesse rimangono eleva-
tie si evitano gravi dislocazioni
del mercator. A inizio 2024 il ge-
store si & orientato «verso i floa-
ting rate notes (Frn, ndr) con
spread che soddisfano i nostri
obiettivi, perché pitia lungoitas-
si di interesse si mantengono su
questi livelli elevati, pit1 a lungo
continueranno a fornire un
buon carry». Callahan sarebbe
anche propenso «a incrementa-
re la duration con le obbligazio-
ni a cedola fissa, ma le curve dei
rendimenti rimangono invertite
e, a nostro avviso, offrono rendi-
menti poco interessanti nello
spazio 2-3 anni», (riproduzione
riservata)

Beiln Gesti
RIR= Gontosd

one

OCCASIONI
LASTMINUTE

/fé LECO DELLA STAMPA'

LEADER IN MEDIA INTELLIGENCE

161183

riproducibile.

non

del destinatario,

esclusivo

ad uso

stampa

Ritaglio



